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IFRSs適用に関する実証研究の現状
閆　粛
要　旨
2001 年、欧州連合（EU）は、EU 域内の上場企業に対して 2005 年以後国際財務報告基準
（IFRSs）に基づいた連結財務諸表を作成することを義務付けた。このことを受け、IFRSs の
適用に関する実証研究が盛んに行われている。そこで、本稿では、①会計情報の品質に与え
る影響、②経済的帰結に与える影響、ならびに③強制適用およびその結果に影響を与える決
定要因という 3 つの観点から、主に EU における IFRSs の強制適用に関する実証研究および
IFRSs の強制適用と同等であるオーストラリア、中国、香港地域などにおける実証研究をレ
ビューすることで、先行研究で明らかにされていない点を指摘して、今後の研究課題を明ら
かにする。
1.　はじめに
近年、国際財務報告基準（International Financial Reporting Standards: IFRSs）に関する
実証分析は、主に欧州連合（European Union: EU）市場を分析対象として展開されている。
藩他（2008）では、2005 年から EU で IFRSs の強制適用が開始されていることから、強制
適用以前に比べて企業のデータが実証研究の結果に歪みを生じさせる可能性は減少してい
ると指摘されている。その理由としては、強制適用以前に IFRSs を任意適用した企業は、
IFRSs に従った方がより優れた財政状態および経営成績を示すことができたために、あえて
IFRSs を積極的に適用する傾向があったことと述べられている。いわゆる自己選択問題（self 
selection）である（Barth et al. 2008）。その問題を軽減するためには、IFRSs の強制適用に
よって、会計情報の品質、経済的帰結、投資者向けの情報環境などが IFRSs 強制適用以前よ
りも改善されているのかについてのより客観的な証拠を得ることができるため、2005 年以降
のデータを対象とする方がよいと考えられる。
藩他（2008）では、IFRSs の強制適用に関する研究は、主に、研究手法、研究内容および
研究対象という 3 つの観点から区分することができるとされている。この藩他（2008）に基
づいて、まず、研究手法の観点から IFRSs の強制適用に関する研究を分類すると、資本市場
のデータに基づいた研究とアンケート調査の 2 つに分類できる。次に、研究内容の観点から
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同じく分類すると、以下の 3 つに分類することができる。それは、①会計情報の品質（会計
発生高の品質、利益持続性、利益予測可能性、利益平準化の程度、価値関連性、適時性、保
守主義、利益調整、会計情報内容、比較可能性、信頼性、透明性など）に与える影響、②経
済的帰結（資本コスト、企業価値、市場流動性、情報の非対称性など）に与える影響、なら
びに③ IFRSs の強制適用およびその結果に影響を与える決定要因（制度要因、企業特徴など）
である。さらに、研究対象の観点からは、IFRSs 体系全体に関する研究と個別基準に関する
研究に分類できる (1)。
以上の藩他（2008）の区分・分類をベンチマークとして、本稿では、主に研究内容と研究
対象に焦点をあて、研究内容による分類を第 1 分類、研究対象による分類を第 2 分類とす
る。このような分類に基づいて、本稿では、主に EU における IFRSs の強制適用に関する実
証研究と、実質的に IFRSs を強制適用しているオーストラリア、中国、香港地域における実
証研究をレビューすることで、先行研究の不足点を指摘し、今後の研究課題を明らかにした
い (2)。なお、本稿における分析の視点を示すと、図 1 のようになる。
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(1) なお、藩他（2008）では、会計情報の品質に関する測定尺度として価値関連性、利益調整、適時性およ
び保守性のみについて言及されている。
(2) ①会計情報の質的特性、②経済的帰結および③証券市場機能の強化という 3 つの観点から IFRSs の強
制適用が及ぼす影響について評価している。先行文献として、北川（2010）が存在する。本稿は、レ
ビュー対象が北川（2010）の第 3 の観点と異なる点の他、中国の先行研究を踏まえている点が北川
（2010）と異なっている。
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2.　IFRSs の強制適用が会計情報の品質に与える影響
国際会計基準委員会（International Accounting Standards Committee: IASC）およびその後
身である国際会計基準審議会（International Accounting Standards Board: IASB）は、世界に
おける単一セットの高品質の会計基準である IFRSs を作成することを目的として掲げてい
る (3)。そのため、IFRSs の適用に関する実証研究を行う際には、高品質の会計基準とはどのよ
うな特徴を兼ね備えるものであるのかということに加えて、IFRSs が高品質の会計基準とい
えるのか、あるいは IFRSs に従って作成された会計情報の品質が高いといえるのかという点
に、多くの研究者および実務家の注目が集まることになる。
まず、IFRSs 適用に関する実証研究のうち、会計情報の品質への影響に関する研究ついて
は、IFRSs 全体を取り扱ったものと個別基準を取り扱ったものの 2 つに区分することができ
る。また、これらの研究は、会計情報の品質の測定尺度により、①情報内容、②価値関連性、
③その他に分類することができる。以下では、2.1 で IFRSs 全体に関する先行研究を、2.2 で
個別基準に関する先行研究を概観する。
2.1　会計基準全体が会計情報の品質に与える影響
会計情報の品質の測定尺度に関する見解は多様である。例えば、Francis et al.（2004）で
は、利益属性は、会計発生高の品質（accrual quality）、持続性（persistence）、予測可能
性（predictability）、平準化の程度（smoothness）、価値関連性（value relevance）、適時
性（timeliness）、保守主義（conservatism）という測定尺度であらわすことができるとさ
れている。利益属性も会計情報の一部であるため、以上の指標によって会計情報の品質を
評価できると考えられる。一方、Barth et al.（2008）では、会計情報の品質は、利益調整
（earnings management）、損失認識の適時性（timely loss recognition）、価値関連性（value 
relevance of accounting amounts）という 3 つの指標により示されている。それ以外にも、
情報内容（information content）、比較可能性（comparability）、信頼性（reliability）、透明
性（transparency）などを挙げている研究者も存在する（Horton and Serafeim, 2010; Prather-
Kinsey et al. 2008） (4)。
IFRSs に基づいて作成された会計情報の品質が IFRSs の適用前と比べてどのように変化す
(3) IFRS 財団および IASB のホームページでは，高品質の IFRSs を設定するとの主旨が掲載されている
（http://www.ifrs.org.）。
(4) なお、桜井（2008, 2009）では、会計利益の品質を①利益調整に関する尺度である会計発生高の品質、
②時系列特性に関する尺度である利益の持続性、利益の予測可能性、利益平準化など、③株価と利益と
の相関関係に関する尺度である価値関連性および④企業の経済的実態を利益が反映する早さに関する尺
度である適時性、保守性などの 4 種類に分類されている。
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るのかについては、IFRSs の適用により、会計情報の品質が好転するという結果と悪化する
という結果の両方が導かれているため、必ずしも明らかになっていない状態である。以下で
は、まず IFRSs の適用に関する先行研究のうち、情報内容を取り扱ったものを整理分析する。
①情報内容に関する先行研究
Armstrong et al.（2010）のイベント・スタディでは、IFRSs の強制適用に対する EU 諸国
の株式市場の反応について、IFRSs 強制適用の可能性に関わる 16 個のイベントそれぞれか
ら分析することにより、以下の検証結果が導出されている (5)。IFRSs を強制適用する確率が増
加するイベントに対して、資本市場では、株主資本利益率（Return on Equity）はポジティ
ブかつ有意な反応が表れる一方で、IFRSs を強制適用する確率が低下するイベントに対して、
資本市場では、ネガティブかつ有意な反応が表れる。より具体的な検証結果は以下の通りで
ある。IFRSs の強制適用に積極的に対応する資本市場では、会計情報の品質が低い企業およ
び情報の非対称性が高い企業に対して、ポジティブかつ有意な反応が表れる。さらに、会計
情報の品質が高い企業についても、資本市場では、ポジティブかつ有意な反応が表れる。一
方、IFRSs の強制適用に積極的に対応していない資本市場に上場する企業に対しては、ネガ
ティブかつ有意な反応が表れる。すなわち、投資者が IFRSs の適用により、会計情報の品質
に関わる情報内容の増加、情報の非対称性の減少、ネットベネフィットなどを得ることがで
(5) 16 個のイベントは以下のとおりである。
 ① 2005 年までに EU の上場企業が IFRSs を適用した時点。
 ②欧州財務報告諮問グループ（European Financial Reporting Advisory Group: EFRAG）が 2002 年 5 月
14 日に現存する IFRSs を承認するという提案を公表した時点。
 ③ EFRAG が 2002 年 6 月 19 日に現存する IFRSs を承認するという提案を公表した時点。
 ④フランス大統領 Chirac が IAS 39 およびそのあり得るネガティブな影響を表明した時点。
 ⑤欧州域内市場・サービス総局の理事 Bolkestein がアドプションを支持した時点。
 ⑥ EU 経済・財務相理事会（European and Financial Affairs Council: ECOFIN）および会計規制委員会
（Accounting Regulatory Committee: ARC）が IFRSs のアドプションを支持した時点。
 ⑦欧州委員会（European Commission: EC）が IAS 32、IAS39 以外の現存する IFRSs を承認した時点。
 ⑧ IAS 32 および IAS 39 の問題点が解消されるまで、Bolkestein が遅延承認を受け入れた時点。
 ⑨ HSBC が全面に IAS 39 を実行すると発表した時点。
 ⑩ EFRAG が IAS 32 を承認する提案を公表した時点。
 ⑪ EFRAG が IAS 32 を承認する草案を公表した時点。
 ⑫ ARC が IAS 39 の承認を提案するが、公正価値および当座預金のポートフォリオヘッジ（portfolio 
hedging of demand deposits）と関連する条項を区分けすると提案した時点。
 ⑬ EC が IAS 39 を区分けする条項とともに承認した時点。
 ⑭ IASB が IAS 39 を公正価値とともに改定すると公表した時点。
 ⑮ ARC が改定された公正価値オプションの承認を提案した時点。
 ⑯ EC が改定された公正価値を承認した時点。
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きると期待しているという結論が示されている。
Horton and Serafeim（2010）では、イギリス企業 297 社をサンプルとして、IFRSs を強制
適用する前年度のデータを IFRSs に基づいて修正することにより、利益の情報内容の変化に
対する資本市場の反応について研究が行われている。その結果、資本市場は、ネガティブな
利益修正をする企業に対してネガティブかつ有意な異常収益（abnormal return）を表して、
有意性の程度が利益修正の程度と一致していることを報告している。すなわち、IFRSs の強
制適用が利益の情報内容を増加することが確認されている。
Prather-Kinsey et al.（2008）では、資本市場において IFRSs を理解するために時間がか
かることを考慮した上で、EU の上場企業をサンプルとした利益の情報内容に関する資本市
場の反応についての研究が行われている。なお、データは、2005 年におけるサンプルを除
いて、2004 年および 2006 年における 157 社のサンプルから構成されている。分析の結果、
2004 年と比べてみると、IFRSs の強制適用後 2 年目である 2006 年の利益の情報内容が増加
していることが示されている。
このように、以上の文献では、主に IFRSs の強制適用による情報内容の変化に注目して研
究が行われている。多くの先行研究では、IFRSs の強制適用により、資本市場ではポジティ
ブな反応が表れて、情報内容が改善されたという結論が導かれている。これらの文献に対し
て、情報内容以外の会計情報の品質として、価値関連性を取り扱った先行研究が存在する。
以下では、その先行研究を取り上げる。
②価値関連性に関する先行研究
Prather-Kinsey et al.（2008）では、OJ（Ohlson and Juettner-Nauroth）モデルを用いて、
資本の簿価および利益の価値関連性を分析し、IFRSs の強制適用後（2006 年）の価値関連性
が IFRSs の強制適用前（2004 年）より有意に高いことが指摘されている。ただし、各国の
企業ごとに、異なる法律制度に従っていることにより生じたデータの異質性（heterogeneity）
とサンプルの不足がこのような分析結果に影響を与えていると考えられる。
このような Prather-Kinsey et al.（2008）の分析に対しては、IFRSs の適用後において
も IFRSs が継続的に改訂されることによって、期間ごとに IFRSs 適用による会計情報の品
質への影響は異なってくるとの見解が存在する（Pope 1993）。そこで、Paananen and Lin
（2009）は、ドイツの上場企業をサンプルとして、2000 年から 2006 年までのデータを使用し
て、分析期間を以下の 3 期間に分けて、期間ごとの会計情報の品質を分析することにより、
Prather-Kinsey et al.（2008）を改善している。すなわち、IAS（2000-2002 年）期間、IFRSs
（2003-2004 年）任意適用期間および IFRSs（2005-2006 年）強制適用期間の 3 期間である。結
果として、利益情報と資本簿価の価値関連性がともに IFRSs の強制適用後に減少したとされ
ている。
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呉他（2013）は、Ohlson モデルと修正 Ohlson モデルを用いて、2000 年から 2011 までの
中国と香港で同時に上場している（A 株および H 株市場）企業をサンプルとして、中国の新
会計基準に基づいた会計情報の価値関連性がどのように変化するのかを検証している (6)(7)。呉
他（2013）によれば、中国の新会計基準の適用によって、旧会計基準よりも価値関連性が高
くなることが確認されている。
このように、以上の先行研究では、IFRSs の強制適用によって価値関連性を高めることが
できることを指摘した先行研究が存在する一方で、価値関連性が低くなるとの結論を示して
いる先行研究も存在することを確認した。また、IFRSs の強制適用後においても IFRSs が継
続的に改訂されることによって、期間ごとに IFRSs 適用による会計情報の品質への影響は
異なってくると考えられている（Pope 1993）。従って、Paananen and Lin（2009）のように、
異なる IFRSs 適用期間に分けて、時系列の側面から IFRSs の継続的な改訂が会計情報の品質
に与える影響を研究する方法を参考にする意義があると考えられる。
③情報内容および価値関連性以外の先行研究
情報内容および価値関連性以外に、他の観点からみた会計情報の品質に関する研究も行わ
れている。Paananen and Lin（2009）では、ドイツの企業をサンプルとして、IFRSs 導入期
間に利益調整の程度が増加すると結論付けられている。しかし、用いられた利益変動を評価
するモデル（Lang et al. 2006）は、利益変動を検証する際に、資本市場の変動（外部要因）
による利益ボラティリティの影響が除かれていないため、一定のノイズ（noise）が存在す
るおそれがあると考えられている（藩他 2008）。
Capkun et al.（2008）では、2004 年から 2005 年までに EU 市場で上場している 1722 社を
サンプルとした分析が行われている。2005 年の利益および総資産利益率（ROA）が、2004
年と比べて増加していることから、利益調整の程度が IFRSs の導入期間に高まることは指摘
されている。ただし、サンプルは IFRSs の強制適用期間（2005 年のみ）が短いため、利益
調整の原因が、経営者が利益を増加させるために利益調整するいわゆるエージェンシーの問
(6) 2006 年に中国の財政部から IFRSs とコンバージェンスした新会計基準（Chinese Accounting Standards 
for Business Enterprises: CASBE）が公表されており、2007 年から全ての上場会社が適用することとさ
れている。従って 2007 年以降、すべての上場企業には実質的に IFRSs が強制適用されていると解され
る。なお、2006 年よりも前の会計基準は、旧会計基準と呼ばれている。
(7) 新会計基準に基づいて、同時に A 株と H 株市場で上場している企業は、中国の投資者に向けて中国の
会計基準に基づいた財務報告書を作成し、海外の投資者に向けて IFRSs または香港の会計基準に基づ
いた財務報告書を作成しなければならないとされていた。なお、2010 年 12 月 10 日に、HKE（Hong 
Kong Exchanges and Clearing Limited）は、香港で上場する中国内陸の企業については、HKFRS（Hong 
Kong Financial Reporting Standards）または CASEBE のいずれか 1 つの基準に基づいて財務報告書を提
出することを認める旨を発表している。
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題なのか、財務諸表作成者（経理など）のミスなのか、そのいずれであるのかを断定するこ
とはできないとされている。
Callao et al.（2007）では、スペインの上場企業をサンプルとして、企業間の会計情報の
比較可能性が検証されている。2005 年における 26 社の中期報告（2005 年 6 月 30 日）は、
2004 年における中期報告と比べ、会計情報の比較可能性が有意に減少していると結論づけら
れている。ただし、サンプルのサイズが小さいため、検証結果の説明力には疑義があるとい
える。
2.2　個別基準が会計情報の品質に与える影響
これまで分析した先行研究に対して、個別基準が会計情報の品質に与える影響について研
究した論文も存在する。Chalmers et al.（2008）では、オーストラリアにおける上場企業を
サンプルとして、オーストラリア GAAP（AGAAP）およびオーストラリア版 IFRSs（AIFRSs）
に基づいて開示されている無形資産についての会計情報の価値関連性が検証されている (8)。
その結果、のれんの測定に関しては、AIFRSs に基づいた会計情報（非償却かつ減損処理）
の方が AGAAP に基づいた会計情報（規則的償却）よりも価値関連性が増加している一方
で、のれん以外の無形資産に関しては、AIFRSs に基づいた会計情報（規則的償却）の方が
AGAAP に基づいた会計情報（条件付償却）より、価値関連性が増加するという証拠は得ら
れなかったと指摘されている (9)。すなわち、のれんに関する減損処理は償却処理よりも価値
関連性が高いが、のれん以外の無形資産については償却処理は価値関連性がより高いとはい
えないことが確認されている。
2.3　小括
本節では、IFRSs の強制適用が会計情報の品質に与える影響に関する先行研究を取り扱っ
た。まず、情報内容および価値関連性に関する文献は多く見受けられるが、利益調整、損失
認識の適時性、保守主義、利益平準化の程度など他の会計情報の品質に関する研究は、十分
に蓄積されているとはいえないことが確認できる。加えて、情報内容および価値関連性に関
する文献においては、IFRSs を支持する実証結果が多く見受けられるのに対し、他の会計情
(8) AGGAP は 2005 年から適用されている IFRSs の適用前にオーストラリアで適用されていた会計基準を
指す。AIFRSs は 2005 年から適用されている IFRSs と同等とされているオーストラリア会計基準を指
す。このような事実認識のもと、AIFRSs に基づいた会計情報のデータ研究は、EU における IFRSs の
強制適用に関する研究と同じ効果があると考えられる。
(9) 条件付償却は、簿価が公正価値を超えていない場合には、償却処理は求められていない。一方、
AIFRSs では、研究費は費用処理される一方で、開発費については、一定の条件のもとで資産計上され
る。さらに、使用期間が制限されている無形資産については、償却しなければならないと規定されてい
る。
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報の品質に関する研究においては、IFRSs を支持する結論と支持しない結論が混在している
ことを確認できた。以上の先行研究の分析により、以下のような問題点を指摘できる。
第 1 に、先行研究においては、会計情報の品質に関する測定尺度が多岐にわたっていると
いう点である。会計情報の品質を分析する際には、一般に認められている測定尺度が必要で
ある。例えば、先行研究においては、利益属性と利益の品質という用語が用いられているが、
両者の差異は確認されていないように思われる。利益属性と利益の品質に関する測定尺度の
差異を確認して、会計情報の品質の兼ね備えるべき性質を明確にする必要がある。
第 2 に、会計基準全体に関する研究と比較して、個別基準に関する研究の蓄積が少ないと
いう点である。IFRSs を強制適用するとはいえ、ある個別基準については、各国の状況によ
り、IFRSs と異なる部分が残されていることがある（Chalmers et al. 2008）。このような事実
認識のもと、数カ国にわたる IFRSs の強制適用による会計情報の品質に関する研究において
は、各国の会計基準と IFRSs の差異が検証結果に影響を与えているという見解も存在する。
また、異なる個別基準が会計情報の品質を向上させたり、低下させたりすると考えられてい
る（Chalmers et al. 2008）。このように、IFRSs という会計基準全体に着目する研究と比較し
て、個別基準に着目する研究は、より具体的に会計情報の品質の変化を解明できるため、こ
れからの研究課題となろう。
3.　IFRSs の強制適用が経済的帰結に与える影響
2 節での資本市場における市場反応に関する研究の他、IFRSs の強制適用が経済的帰結に
与える影響を分析した研究も存在する。その研究においては、以下のことが想定されている。
IFRSs の強制適用により、企業の情報開示のインセンティブが高まるため、高品質の会計基
準に基づいた財務諸表を作成すると、会計情報の透明性が高まることが予想される。これに
より、情報の非対称性および資本コストが低下し、市場流動性および企業価値が増加すると
いう経済的帰結（Economic Consequences）がもたらされると考えられている。
このような見解に立脚して、経済的帰結に関する研究においては、主に情報開示環境、資
本コスト、市場流動性、企業価値などに着目した研究が行われている。この研究を研究方法
の観点から分類すると、① IFRSs の強制適用が資本コスト、市場流動性、企業価値などの経
済的帰結に関する測定尺度に与える影響を直接的に分析するもの、および②アナリスト、公
認会計士、税務機関などの仲介者の評価結果を通じて、IFRSs の強制適用がどのような経済
的帰結をもたらすのかを間接的に分析するものの 2 つに大別することができる。そこで、以
下では、このような大別に基づいて、関連する先行研究を整理分析する。
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3.1　経済的帰結の直接分析
本項では、経済的帰結の直接分析について取り扱う。まず、IFRSs の適用が資本コストに
与える影響について研究した先行研究は以下の通りである。
Lee et al.（2008）では、EU における IFRSs の強制適用により、資本コストが減少するの
かについての検証が行われており、1995 年から 2006 年までの EU 市場に上場している企業
1084 社をサンプルとして、IFRSs の強制適用後に、資本コストが 48％減少したことが示さ
れている。また、Prather-Kinsey et al.（2008）では、PEG 比率（price-earnings growth ratio）
の逆数の平方根を資本コストの代理変数として、IFRSs の適用によって有意に資本コストが
減少する結果が導出されている。
汪・葉（2011）では、中国における 2006 年（新基準適用前）と 2009 年（新基準適用後）
の上場企業をサンプルとして、資本コストの変動が検証されている。その結果、新基準の適
用によって資本コストが全体的に減少していると結論付けられている。しかしながら、産
業ごとにその資本コストを検証したところ、同様の結論は得られていない。その理由とし
て、汪・葉（2011）では、産業ごとの消費者物価指数（Consumer Price Index）を入手でき
ないことから、第一次産業、第二次産業および第三次産業に関わる工業生産指数（Index of 
Industrial Production）で代替しており、産業ごとの差異が大きいにもかかわらず、その影響
を反映できていないためと述べられている。
次に、IFRSs の強制適用による経済的帰結の変動に関する資本コスト研究の他、IFRSs の
強制適用による経済的帰結と会計情報の品質を結びつけた研究もある。Wong（2008）では、
オーストラリアの資本市場をサンプルとして、IFRSs の強制適用による資本コストと会計情
報の品質を結び付けて検証が行われている。Wong（2008）では、資本コストについては、
TP（Truong and Partington）モデルに従って、株価収益率（PER）の逆数を代理変数として
いる。それに対して、会計情報の品質については、総会計発生高、予測外の会計発生高、利
益キャッシュ比率、会計発生高の質、利益持続性、利益予測可能性、利益平準化の程度、価
値関連性、適時性、保守主義という 10 個の代理変数を用いて検証されている。その結果、
会計情報の品質、とくに総会計発生高、利益予測性および利益平準化の程度は、資本コスト
と強い相関関係があるという結論が得られている。
さらに、経済的帰結に関する研究の中には資本コスト以外に言及した研究も存在する。
Muller et al.（2008）では、EU における不動産会社 77 社をサンプルとして、投資不動産の
公正価値評価による情報の非対称性（売買価格の差異が情報の非対称性の代理変数とされる）
の変化が検証されている。分析の結果、IFRSs の強制適用後において、情報の非対称性が有
意に減少していることは確認されていない。
以上の先行研究に対して、IFRSs 自体が資本コストに与える影響ではなく、企業の管理者
の IFRSs を適用するインセンティブが経済的帰結に与える影響について研究した論文も存在
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する（Daske et al. 2013）。Daske et al.（2013）では、IFRSs をそのまま適用する企業、およ
びより透明性の高い会計情報を開示するために IFRSs を修正して適用する企業を、それぞれ
ラベル型（Label）とシリアス型（Serious）と分類されている (10)。これにより、何らかのイン
センティブをもって IFRSs を適用することの経済的帰結および単に IFRSs を適用することの
経済的帰結の両方を分析できるようになった。分析の結果、IFRSs の強制適用が資本コスト
および市場流動性に有意な影響を与えることは指摘できなかった。しかしその一方で、シリ
アス型企業は、ラベル型企業より資本コストおよび市場流動性に与えた影響が有意に高いこ
とが確認されている。従って、企業の IFRSs を強制適用するインセンティブを考慮した上で、
IFRSs の強制適用が経済的帰結に与える影響を分析する方法については、今後の IFRSs 適用
に関する分析でも参考にすべき点であると考えられる。
このように、以上の先行研究では、資本コスト、市場流動性および会計情報の品質に関し
て、直接に IFRSs の強制適用による経済的帰結に関する研究が行われている。一方、IFRSs
の強制適用により、債権者、アナリスト、公認会計士、税務当局および監督機構などの反応
変化に関する間接的な研究も存在する。以下では、経済的帰結の間接分析について取り扱っ
た文献を概観する。
3.2　経済的帰結の間接分析
経済的帰結の間接研究は、主にアナリストの予測を中心に論じられている。Byard et 
al.（2011）では、2005 年に EU 諸国が IFRSs を強制適用した後に、アナリストの予測誤差に
与えた影響が検証されている。IFRSs 強制適用前（2003 年、2004 年）と強制適用後（2005
年、2006 年）のデータを 2 つのグループに分けて比較してみると、アナリストの一株当た
り利益（EPS）に対する予測誤差が減少していることが確認されている。Wang et al.（2008）
では、EU 諸国をサンプルとして、IFRSs の強制適用により、アナリストの情報環境（アナ
リストの分析特徴を代理変数として検証している）が情報公開環境（利益情報の有用性およ
び企業全体の情報環境に対する利益情報の重要性を代理変数として検証している）とともに
改善しているという結論が示されている。
このように、一般的に、経済的帰結に関する間接研究の先行研究においては、IFRSs の強
制適用により、経済的帰結を改善できるという検証結果が多く見受けられる。しかしながら、
これらの研究は、主にアナリストの予測を中心に展開されている。このような事実認識のも
とでは、公認会計士、税務機関など他の会計情報の関係者に関する研究は、いまだ十分に蓄
積されているとはいえないといえる。
(10) なお、Daske et al（2013）では、ラベル型企業は、財務報告政策に関して実質的な修正なしで名目だけ
の IFRSs を適用する企業であると定められている。シリアス型企業は、透明性を高めるために財務報告
政策の一環として IFRSs を適用する企業であるとされている。
IFRSs 適用に関する実証研究の現状
— 231 —
3.3　小括
3 節では、IFRSs の強制適用の経済的帰結に与える影響に関する研究を、直接分析と間接
分析の 2 つに大別し整理分析を行った。まず、直接分析に関する先行研究では、資本コスト、
市場流動性および会計情報の品質に関して、直接に IFRSs の強制適用による経済的帰結に関
する研究が行われていた。一方、間接研究に関する先行研究においては、主にアナリストの
予測を中心に展開されて、IFRSs の強制適用により、経済的帰結を改善できるという検証結
果が多く見受けられることを確認した。
これらの先行研究については、以下の問題点が存在している。第 1 に、株主の立場から研
究している文献が多く見受けられるが、株主以外の他の利害関係者の立場で行われた研究は、
いまだ十分に蓄積されているとはいえない。例えば、債権者の立場から、債務契約が IFRSs
の強制適用によって受ける影響を研究することには意義があると考えられる。また、アナリ
ストの予測誤差に関する間接研究のほか、例えば IFRSs の強制適用が公認会計士の行動に与
えられた影響については、新たな研究対象になると考えられる。
第 2 に、資本コストに関する研究は多く見受けられるが、このような研究においては、資
本コストの検証方法がそれぞれ異なっているため、IFRSs の支持・不支持についても統一さ
れた見解が得られていないことが確認されていた。資本コストに関する研究を行う際には、
検証モデルや代理変数によって、異なる結論が得られるため、このような検証方法について
も詳細な検討が必要であるといえる。
4.　IFRSs の強制適用およびその結果に影響を与える決定要因
2 節および 3 節においては、仮に IFRSs が有効的に適用された場合に、会計情報の品質、
経済的帰結に与える影響を考察した。しかしながら、会計を取り巻く周辺制度は、国ごとに
大きく異なっているため、IFRSs の強制適用およびその結果は、各国の経済と政治環境など
の決定要因（forces）によって異なっている（Ball 2006）。IFRSs を導入しても、すべての国
において同じ適用結果が得られるとは限らない。会計基準の適用およびその結果に影響を与
える周辺制度には、法律と政治制度だけではなく、財務報告のインセンティブなどの要因も
含まれる（Soderstrom and Sun 2007）。さらに、財務報告のインセンティブは、資本市場の
発達程度、資本構成、オーナーシップ構成および税制システムを包括している。以下では、
IFRSs の強制適用及びその結果に影響を与える決定要因に関する先行文献を、会計基準の全
体について取り扱ったものと個別基準について取り扱ったものの 2 つに大別して概観する。
4.1　会計基準全体に関する分析
まず、本項では、会計基準全体に関する分析 Christensen et al.（2008）では、IFRSs を
IFRSs 適用に関する実証研究の現状
— 232 —
強制適用した後に、会計情報の品質が会計基準自体と企業の会計情報を提供するインセン
ティブのどちらに影響を受けているのかが検証されている。2 節において考察したように、
IFRSs の強制適用によって会計情報の品質が向上すると結論付ける研究は多く見受けられる
のに対して、Christensen et al.（2008）では、IFRSs を強制適用することだけではなく、企業
が IFRSs を適用するインセンティブも会計情報の品質を向上させることが示唆されている。
ただし、銀行や内部株主と密接な関係を有している企業については、IFRSs を適用するイン
センティブが欠如しているため、会計情報の品質が IFRSs の強制適用後に有意に向上すると
いう結論を得ることはできないとされている。
さらに、法律システムが IFRSs の強制適用後に、会計情報の品質および経済的帰結に与
える影響を明示している文献は少なくない。このような先行研究においては、主に、優れ
た法律システムが、高品質の会計情報および改善された経済的帰結との間に、ポジティブ
な相関関係が存在しているとの結論が得られている（Armstrong et al. 2010；Lee et al. 2008；
Prather-Kinsey et al. 2008；Capkun et al. 2008；Lantto 2007；Byard et al. 2011）。
Capkun et al.（2008）では、法律システムが劣っている国において、IFRSs の強制適用後
に、利益調整の程度がさらに高くなることが確認されている。Lantto（2007）では、アン
ケート調査法を用いて慣習法（common law）を使用している国（フィンランドを例示して
いる）をサンプルとして、IFRSs の強制適用後に会計情報の品質（価値関連性と信頼性）が
どのように変化するのかが考察されている。なお、アンケートの対象は、アナリスト、マ
ネージャーおよび公認会計士である。このアンケート調査の回答において、彼らは IFRSs の
強制適用によって会計情報の価値関連性が向上すると認める一方で、（特に公正価値の使用
によって）信頼性については向上できるかについての明確な結論が得られていない。また、
Byard et al.（2011）では、IFRSs の強制適用後に、アナリストの予測誤差が低減する程度は、
各国の会計基準と IFRSs の間の差異の大きさや、各国の法律を執行するレベルとポジティブ
な相関関係にあることが確認されている。
Lee et al.（2008）は、EU における 17 カ国をサンプルとして、IFRSs の強制適用前後の
資本コストを比較している。結果として、財務報告のインセンティブと執行力（financial 
reporting incentives and enforcement）が低い国の上場企業においては、資本コストが IFRSs
の強制適用前後で有意な変化が観察されていない。さらに、制度変数（例えば、外部投資者
の権利、株式市場の重要性、所有権の集中程度、情報開示の質と利益調整という 5 つの変数）
が平均より高い国における上場企業においては、資本コストが IFRSs の強制適用後に有意に
低減していることが確認されている。例えば、資本市場が発達して情報開示が優れたイギリ
スにおいては、IFRSs の強制適用によって資本コストが有意に改善されている。この結論は、
財務報告のインセンティブと実行力が低い国では、高品質の会計基準を適用することによっ
て資本コストが有意に向上するという仮説と矛盾している。すなわち、財務報告のインセン
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ティブの方が、IFRSs それ自体より、資本コストに影響を与えると結論付けられている。
以上が IFRSs 全体として強制適用およびその結果に与える決定要因を検証している先行研
究とその分析である。
4.2　個別基準に関する分析
4.1 で分析した先行研究の他、個別基準について取り扱ったものも存在する。Muller et 
al.（2008）では、EU の不動産企業が投資不動産の測定に際して原価モデルと公正価値モデ
ルとの選択を左右する要因について考察しており、検証の結果、所有権が分散した（dispersed 
ownership）企業においては、公正価値を選択すると結論付けられている。その理由として
は、所有権が分散した企業は、所有権が集中している（concentrated ownership）企業に比
べて情報の非対称性を軽減するために、公正価値の開示情報を用いる傾向にあることが挙げ
られている。
また、Quagli and Avallone（2010）では、EU における 76 社の不動産企業をサンプルとし
て、情報の非対称性、エージェンシー・コストおよび機会主義の側面から、企業が投資不動
産の測定方法を選択する際に、取得原価ではなく公正価値を選択する原因について分析され
ている。その結果、機会主義が公正価値の選択とネガティブな相関関係があることが確認さ
れている。また、時価簿価比率（market-to-book ratio）が公正価値モデルの選択とネガティ
ブな相関関係を有している場合には、政治コストが公正価値の選択する尤度を減少させるこ
とが指摘されている。さらに、エージェンシー・コストについては、測定方法の選択に影響
を与えていないことが確認されている。
Christensen and Nikolaev（2013）では、イギリスとドイツにおける上場企業 1539 社をサ
ンプルとして、固定資産、無形資産および投資不動産について、取得原価あるいは公正価値
を選択する要因について検証されている。結果として、多くの企業は取得原価を選択してお
り、固定資産と無形資産に関しては、わずか 3％の企業のみが公正価値が適用していること
が指摘されている。また、投資不動産については、47％の企業が公正価値を適用していた。
さらに、Christensen and Nikolaev（2013）では、資産負債比率が公正価値を適用するインセ
ンティブを説明できるとも考えられている。これは、資産の清算価格がより高く、負債によ
る資金調達に依存している企業が公正価値を適用しているためである。
4.3　小括
4 節では、IFRSs の強制適用およびその結果に影響を与える決定要因に関する先行文献を
取り扱った。IFRSs の強制適用およびその結果を左右する決定要因については、IFRSs の実
証研究における 1 つの重要な検討課題である。先行研究では、主に法律システムに着目して
おり、企業経営や所有構造等の要因に着目した研究は、いまだ十分に蓄積されているとはい
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えない。また、法律システムに関する研究について概観しても、大まかに慣習法と成文法
（code law）に分けられており、より具体的な法律、例えば、証券取引法、金融法、商法など
が会計情報に与える影響に関する研究は、行われていない。また、3 節において言及した、
企業の IFRSs を強制適用するインセンティブ（ラベル型とシリアス型）により、経済的帰結
も異なるという結論が得られている研究がある（Daske et al. 2013）。ラベル型とシリアス型
に分けられる要因をさらに追究していくことも、IFRSs の適用およびその結果を左右する決
定要因に関する今後の研究課題であるといえる。
5.　おわりに ― 検討結果と今後の検討課題
IFRSs の導入により、会計学における規範研究、実証研究に新たな課題が与えられている。
本稿では、2005 年以降のデータを扱っている IFRSs の強制適用に関する実証研究を、会計
情報の品質、経済的帰結、IFRSs の適用および実行の決定要因という 3 つの側面から考察し
た。
2 節では、会計情報の品質に関する先行研究については、情報内容および価値関連性に着
目する研究に偏りが見られること、IFRSs を支持する実証結果が多く見受けられるのに対し、
他の会計情報の品質に関する研究においては、IFRSs を支持する結論と支持しない結論が混
在していることを確認した。3 節では、資本コスト、市場流動性および会計情報の品質に関
して、直接に IFRSs の強制適用による経済的帰結に関する研究が行われていた一方、間接研
究に関する先行研究においては、主にアナリストの予測を中心に展開されて、IFRSs の強制
適用により、経済的帰結を改善できるという検証結果が多く見受けられることを確認した。
4 節では、IFRSs の強制適用およびその結果に影響を与える決定要因に関する先行研究では、
主に法律システムに着目しており、企業経営や所有構造等の要因に着目した研究は、いまだ
十分に蓄積されているとはいえないということを確認した。以上の分析結果から、今後の検
討課題を示すと以下のようになる。
第 1 に、先行研究においては、会計情報の品質に関する概念および測定尺度が多岐にわ
たっている。利益属性と利益の品質という用語が用いられているが、両者の差異は確認され
ていないように思われる。利益の品質と利益属性に関する測定尺度の差異を確認して、会計
情報の品質の兼ね備えるべき性質を明確にする必要がある。
第 2 に、先行研究では、主に IFRSs 全体が分析対象とされている。しかし、各国の個別基
準は IFRSs と異なる部分が多いため、個別基準ごとに会計情報の品質、経済的帰結などに対
する影響も異なることが予測される。個別基準に関する研究は、今後の IFRSs とのコンバー
ジェンスあるいはアドプションにあたり、具体的な提案を行うことができるものと考えられ
るため、今後の検討課題になる。
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第 3 に、経済的帰結の研究は、主に株主の立場から行われている。しかし、債権市場が活
発な国においては、株主のほか、債権者、監督機構、税務局などの関心を無視することはで
きない。彼らは価値関連性以外の会計情報の品質、例えば信頼性、保守主義により注目する
であろう。そのため、企業の会計情報は、債権市場にどのような影響を与えているのかにつ
いて検討する必要がある。さらに、公認会計士などの他の主体も会計情報の作成に関わるの
で、彼らのインセンティブが企業にどのような影響を与えるのかについても、今後の検討課
題となる。
第 4 に、IFRSs の強制適用に関する実証研究は、検証モデル、代理変数によって、異なる
結論を得ることができるため、このような検証方法についても改善の余地があるといえる。
例えば、資本コストの代理指標、検証モデルの説明力については詳細な検討を行うべきであ
る。
第 5 に、IFRSs の強制適用およびその結果を左右する決定要因について、先行研究では、
主に法律システムに着目して分析が行われている。法律システムに関する研究は、慣習法と
成文法に大別されるが、より具体的な法律、例えば、証券取引法、金融法、商法などが会計
情報に与える影響に着目した研究は行われていない。また、企業の IFRSs を強制適用するイ
ンセンティブ（例えば、ラベル型とシリアス型）により、経済的帰結が異なるという結論が
得られている先行研究も存在する（Daske et al. 2013）。ラベル型とシリアス型に分けられる
要因をさらに追究していくことも、IFRSs の適用およびその結果を左右する決定要因に関す
る今後の研究課題であるといえる。
第 6 に、中国では、2007 年に IFRSs とコンバージェンスする新基準が適用されて以来、
IFRSs に関わる実証研究が盛んに行われている。このような事実認識のもと、中国の資本市
場をサンプルとして、新会計基準が IFRSs とコンバージェンスすることによって企業に与え
る影響を検証している先行文献を考察すれば、将来において IFRSs とコンバージェンスする
他の国に助言できると考えられる。
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附
録
　
IF
R
S
s
強
制
適
用
に
関
す
る
実
証
分
析
の
ま
と
め
先
行
研
究
分
析
対
象
国
サ
ン
プ
ル
分
析
内
容
主
要
な
発
見
事
項
会
計
情
報
の
品
質
経
済
的
帰
結
決
定
要
因
Ar
m
st
ro
n
g 
e
t a
l.（
20
10
）
EU
の
18
カ
国
20
02
年
か
ら
20
05
年
。
す
べ
て
の
上
場
企
業
か
ら
抽
出
さ
れ
た
16
個
の
イ
ベ
ン
ト
に
対
し
て
リ
タ
ンー
を
取
得
で
き
る
3,
26
5
企
業
。
全
体
　
法
律
シ
ス
テ
ム
IF
R
Ss
の
強
制
適
用
に
積
極
的
に
対
応
す
る
資
本
市
場
で
は
、
会
計
情
報
の
品
質
が
低
い
企
業
お
よ
び
会
計
情
報
の
非
対
称
性
が
高
い
企
業
に
対
し
て
、
有
意
な
ポ
ジ
テ
ィ
ブ
な
反
応
が
表
れ
る
。
IF
R
Ss
の
強
制
適
用
に
積
極
的
に
対
応
し
て
い
な
い
資
本
市
場
に
お
け
る
企
業
に
対
し
て
、
ネ
ガ
テ
ィ
ブ
か
つ
有
意
な
反
応
が
表
れ
る
。
優
れ
た
法
律
シ
ス
テ
ム
が
、
高
品
質
の
会
計
情
報
お
よ
び
改
善
さ
れ
た
経
済
的
帰
結
と
の
間
に
、
ポ
ジ
テ
ィ
ブ
な
相
関
関
係
が
存
在
し
て
い
る
。
H
o
rto
n
 
a
n
d 
Se
ra
fe
im
（
20
10
）
イ
ギ
リ
ス
20
06
年
12
月
31
日
。
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
上
場
企
業
か
ら
抽
出
さ
れ
た
29
7
社
企
業
。
利
益
の
情
報
内
容
　
　
資
本
市
場
は
、
ネ
ガ
テ
ィ
ブ
な
利
益
修
正
を
す
る
企
業
に
対
し
、
ネ
ガ
テ
ィ
ブ
か
つ
有
意
な
異
常
収
益
（
a
bn
o
rm
a
l r
e
tu
rn
）
を
表
し
、
有
意
性
の
程
度
が
利
益
修
正
の
程
度
と
一
致
し
て
い
る
。
IF
R
Ss
の
強
制
適
用
が
利
益
の
情
報
内
容
を
増
加
す
る
。
Pr
a
th
e
r-
Ki
n
se
y 
e
t 
a
l.（
20
08
）
EU
の
16
カ
国
20
04
年
お
よ
び
20
06
年
の
15
7企
業
。
利
益
の
情
報
内
容
、
価
値
関
連
性
資
本
コ
ス
ト
法
律
シ
ス
テ
ム
IF
R
Ss
の
強
制
適
用
に
よ
っ
て
利
益
の
情
報
内
容
が
増
加
す
る
。
IF
R
Ss
の
強
制
適
用
後
の
価
値
関
連
性
が
IF
R
Ss
の
強
制
適
用
前
よ
り
有
意
に
高
い
。
PE
G
比
率
（
pr
ic
e
-
e
a
rn
in
gs
 
gr
o
w
th
 
ra
tio
）
の
逆
数
の
平
方
根
を
資
本
コ
ス
ト
の
代
理
変
数
と
し
て
、
IF
R
Ss
の
適
用
に
よ
っ
て
有
意
に
資
本
コ
ス
ト
が
減
少
す
る
。
優
れ
た
法
律
シ
ス
テ
ム
が
、
品
質
の
高
い
会
計
情
報
、
改
善
さ
れ
た
経
済
的
帰
結
と
の
間
に
ポ
ジ
テ
ィ
ブ
な
相
関
関
係
が
存
在
し
て
い
る
。
Pa
a
n
a
n
e
n
 
a
n
d 
Li
n
（
20
09
）
ド
イ
ツ
ド
イ
ツ
の
上
場
企
業
か
ら
抽
出
さ
れ
た
20
00
年
か
ら
20
02
年
ま
で
10
7
企
業
、
20
03
年
か
ら
20
04
年
ま
で
20
4企
業
、
20
05
年
か
ら
20
06
年
ま
で
44
8企
業
。
価
値
関
連
性
、
利
益
調
整
　
　
サ
ン
プ
ル
を
IA
S（
20
00
-
20
02
年
）
期
間
、
IF
R
Ss
（
20
03
-
20
04
年
）
任
意
適
用
期
間
お
よ
び
IF
R
Ss
（
20
05
-
20
06
年
）
強
制
適
用
期
間
に
分
け
、
期
間
ご
と
の
会
計
情
報
の
品
質
を
分
析
し
て
い
る
。
利
益
情
報
と
資
本
簿
価
の
価
値
関
連
性
が
と
も
に
IF
R
Ss
の
強
制
適
用
後
に
減
少
す
る
。
IF
R
Ss
導
入
期
間
に
利
益
調
整
の
程
度
が
増
加
す
る
。
呉
他
（
20
13
）
中
国
20
00
年
か
ら
20
11
ま
で
の
中
国
と
香
港
で
同
時
に
上
場
し
て
い
る
（
A
株
、
H
株
市
場
）
企
業
。
価
値
関
連
性
　
　
中
国
の
新
会
計
基
準
の
適
用
に
よ
っ
て
、
旧
会
計
基
準
よ
り
も
価
値
関
連
性
が
高
く
な
る
。
Ca
pk
u
n
 
e
t 
a
l.（
20
08
）
EU
の
 
9
カ
国
20
04
年
か
ら
20
05
ま
で
の
EU
市
場
で
上
場
し
て
い
る
17
22
社
企
業
（
20
04
年
12
84
社
、
20
05
年
43
8
社
）。
利
益
調
整
　
　
20
05
年
の
利
益
お
よ
び
総
資
産
利
益
率
（
R
O
A）
が
、
20
04
年
と
比
べ
て
増
加
し
て
い
る
こ
と
か
ら
、
利
益
調
整
の
程
度
が
IF
R
Ss
の
導
入
期
間
に
高
ま
る
。
Ca
lla
o
 
e
t a
l
（
20
07
）
ス
ペ
イ
ン
20
05
年
の
ス
ペ
イ
ン
上
場
企
業
か
ら
抽
出
さ
れ
た
市
場
価
値
ト
ッ
プ
26
企
業
。
比
較
可
能
性
　
　
20
05
年
中
期
報
告
（
20
05
年
6
月
30
日
）
は
、
20
04
年
の
中
期
報
告
と
比
べ
、
IF
R
Ss
の
強
制
適
用
後
の
会
計
情
報
の
比
較
可
能
性
が
有
意
に
減
少
し
て
い
る
。
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先
行
研
究
分
析
対
象
国
サ
ン
プ
ル
分
析
内
容
主
要
な
発
見
事
項
会
計
情
報
の
品
質
経
済
的
帰
結
決
定
要
因
Ch
a
lm
e
rs
 
e
t 
a
l.（
20
08
）
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
20
06
年
の
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
の
上
場
企
業
か
ら
抽
出
さ
れ
た
59
9
企
業
。
価
値
関
連
性
　
　
の
れ
ん
の
測
定
に
関
し
て
は
、A
IF
R
Ss
に
基
づ
い
た
会
計
情
報（
非
償
却
か
つ
減
損
処
理
）
の
方
が
AG
AA
P
に
基
づ
い
た
会
計
情
報
（
規
則
的
償
却
）
よ
り
も
価
値
関
連
性
が
増
加
し
て
い
る
一
方
で
、
の
れ
ん
以
外
の
無
形
資
産
に
関
し
て
は
、
AI
FR
Ss
に
基
づ
い
た
会
計
情
報（
規
則
的
償
却
）
の
方
が
AG
AA
P
に
基
づ
い
た
会
計
情
報（
条
件
付
償
却
）
よ
り
、
価
値
関
連
性
が
増
加
す
る
と
い
う
証
拠
は
得
ら
れ
な
か
っ
た
。
Le
e
 
e
t a
l.
（
20
08
）
EU
の
 
17
カ
国
19
95
年
か
ら
20
06
年
ま
で
の
EU
市
場
に
上
場
し
て
い
る
企
業
10
84
社
。
　
資
本
コ
ス
ト
法
律
シ
ス
テ
ム
、
財
務
報
告
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
IF
R
Ss
の
強
制
適
用
後
に
、
資
本
コ
ス
ト
が
48
％
減
少
し
た
。
優
れ
た
法
律
シ
ス
テ
ム
が
、
品
質
の
高
い
会
計
情
報
、
改
善
さ
れ
た
経
済
的
帰
結
と
の
間
に
、
ポ
ジ
テ
ィ
ブ
な
相
関
関
係
が
存
在
し
て
い
る
。
財
務
報
告
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
は
、
IF
R
Ss
自
体
よ
り
、
経
済
的
帰
結
に
影
響
を
与
え
る
。
汪
・
葉
（
20
11
）
中
国
20
06
年
と
20
09
年
。
上
海
と
深
セ
ン
の
上
場
企
業
か
ら
抽
出
さ
れ
た
13
84
企
業
（
20
06
年
33
5
社
、
20
09
年
10
49
社
）。
　
資
本
コ
ス
ト
　
新
基
準
の
適
用
に
よ
っ
て
資
本
コ
ス
ト
が
全
体
的
に
減
少
し
て
い
る
。
W
o
n
g 
（
20
08
）
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
19
91
年
か
ら
20
07
年
ま
で
の
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
上
場
企
業
。
全
体
資
本
コ
ス
ト
　
資
本
コ
ス
ト
は
、T
P（
Tr
u
o
n
g 
a
n
d 
Pa
rti
n
gt
o
n）
モ
デ
ル
に
従
い
、株
価
収
益
率（
PE
R）
の
逆
数
を
代
理
変
数
と
し
た
上
で
、会
計
情
報
の
品
質
は
、1
0
個
の
代
理
変
数
で
検
証
し
、
会
計
情
報
の
品
質
が
資
本
コ
ス
ト
と
強
い
相
関
関
係
が
あ
る
。
M
u
lle
r 
e
t 
a
l.（
20
08
）
EU
の
13
カ
国
の
上
場
不
動
産
企
業
20
06
年
。
EU
の
上
場
不
動
産
企
業
か
ら
抽
出
さ
れ
た
77
社
企
業
。
　
情
報
の
非
対
称
性
企
業
構
造
IF
R
Ss
の
強
制
適
用
後
情
報
の
非
対
称
性
が
有
意
に
減
少
し
て
い
る
。
EU
の
不
動
産
企
業
が
投
資
不
動
産
の
測
定
に
際
し
て
原
価
モ
デ
ル
と
公
正
価
値
モ
デ
ル
と
の
選
択
を
左
右
す
る
要
因
は
、
所
有
権
の
構
造
と
関
係
が
あ
る
。
所
有
権
が
分
散
し
て
い
る
企
業
に
お
い
て
は
、
公
正
価
値
が
選
択
さ
れ
る
。
D
a
sk
e
 
e
t 
a
l.（
20
13
）
30
カ
国
19
90
年
か
ら
20
05
年
ま
で
の
30
各
国
の
12
,17
1
企
業
。
　
IF
R
Ss
を
適
用
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
　
IF
R
Ss
の
適
用
が
資
本
コ
ス
ト
お
よ
び
市
場
流
動
性
に
有
意
な
影
響
を
与
え
る
こ
と
は
指
摘
で
き
な
か
っ
た
。
By
a
rd
 
e
t a
l. 
（
20
11
）
EU
の
20
カ
国
IF
R
Ss
強
制
適
用
前
（
20
03
年
、
20
04
年
）
と
強
制
適
用
後
（
20
05
年
、
20
06
年
）
の
1,
16
8
企
業
。
　
ア
ナ
リ
ス
ト
の
予
測
誤
差
法
律
シ
ス
テ
ム
IF
R
Ss
強
制
適
用
前
後
の
デ
ー
タ
を
比
較
し
て
み
る
と
、
ア
ナ
リ
ス
ト
は
、
一
株
当
た
り
利
益
（
EP
S）
に
対
す
る
予
測
誤
差
が
減
少
し
て
い
る
。
IF
R
Ss
の
強
制
適
用
後
に
、
ア
ナ
リ
ス
ト
の
予
測
誤
差
を
低
減
す
る
程
度
は
、
各
国
の
会
計
基
準
と
IF
R
Ss
の
間
の
差
異
の
大
き
さ
や
、
各
国
の
法
律
を
実
行
す
る
レ
ベ
ル
と
ポ
ジ
テ
ィ
ブ
な
相
関
関
係
が
あ
る
。
W
a
n
g 
e
t a
l.
（
20
08
）
EU
 
17
カ
国
20
05
年
抽
出
さ
れ
た
1,
43
8
企
業
。
ア
ナ
リ
ス
ト
の
情
報
環
境
、
公
共
情
報
環
境
　
IF
R
Ss
の
強
制
適
用
に
よ
り
、
ア
ナ
リ
ス
ト
の
情
報
環
境
（
ア
ナ
リ
ス
ト
の
分
析
特
徴
を
代
理
変
数
と
し
て
検
証
し
て
い
る
）
が
公
共
情
報
環
境
（
利
益
情
報
の
有
用
性
お
よ
び
企
業
全
体
の
情
報
環
境
に
対
す
る
利
益
情
報
の
重
要
性
を
代
理
変
数
と
し
て
検
証
し
て
い
る
）
と
と
も
に
改
善
し
て
い
る
。
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先
行
研
究
分
析
対
象
国
サ
ン
プ
ル
分
析
内
容
主
要
な
発
見
事
項
会
計
情
報
の
品
質
経
済
的
帰
結
決
定
要
因
Ch
ris
te
n
se
n
 
e
t a
l.（
20
08
）
ド
イ
ツ
19
98
年
か
ら
20
05
年
ま
で
抽
出
さ
れ
た
43
3
社
ド
イ
ツ
の
企
業
。
　
会
計
情
報
を
提
供
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
IF
R
Ss
を
強
制
適
用
す
る
こ
と
だ
け
で
は
な
く
、
企
業
が
IF
R
Ss
を
適
用
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
も
会
計
情
報
の
品
質
を
向
上
さ
せ
る
。
Ca
pk
u
n
 
e
t 
a
l.（
20
08
）
Eu
の
 
9
カ
国
20
04
年
か
ら
20
05
年
ま
で
総
資
産
が
10
00
万
ユ
ー
ロ
を
超
え
る
1,
72
2
社
企
業
。
　
法
律
シ
ス
テ
ム
IF
R
Ss
の
強
制
適
用
後
に
、
法
律
シ
ス
テ
ム
が
劣
っ
て
い
る
国
に
お
い
て
、
利
益
調
整
が
さ
ら
に
高
く
な
る
。
La
n
tto
（
20
07
）
フ
ィ
ン
ラ
ン
ド
20
05
年
ア
ナ
リ
ス
ト
、
マ
ネ
ー
ジ
ャ
ー
、
公
認
会
計
士
か
ら
70
部
の
ア
ン
ケ
トー
回
答
。
　
法
律
シ
ス
テ
ム
（
慣
習
法
）
IF
R
Ss
の
強
制
適
用
に
よ
っ
て
会
計
情
報
の
価
値
関
連
性
が
向
上
す
る
こ
と
を
認
め
る
一
方
で
、
信
頼
性
（
特
に
公
正
価
値
の
使
用
）
に
つ
い
て
は
、
向
上
す
る
と
い
う
明
確
な
結
論
が
得
ら
れ
て
い
な
い
。
Q
u
a
gl
i a
n
d 
Av
a
llo
n
e
（
20
10
）
EU
に
お
け
る
不
動
産
企
業
20
07
年
。
EU
に
お
け
る
21
6
社
か
ら
抽
出
さ
れ
た
76
社
不
動
産
企
業
。
　
情
報
の
非
対
称
性
、
エ
ー
ジ
ェ
ン
シ
ー
・
コ
ス
ト
、
機
会
主
義
投
資
不
動
産
の
測
定
方
法
を
選
択
す
る
際
に
、
公
正
価
値
を
選
ぶ
原
因
は
、
情
報
の
非
対
称
性
、
エ
ー
ジ
ェ
ン
シ
ー
・
コ
ス
ト
、
機
会
主
義
と
関
係
が
あ
る
。
機
会
主
義
が
公
正
価
値
の
選
択
と
ネ
ガ
テ
ィ
ブ
な
相
関
関
係
が
あ
る
。
時
価
簿
価
比
率
（
m
a
rk
e
t-t
o
-
bo
o
k 
ra
tio
）
が
公
正
価
値
測
定
の
選
択
と
ネ
ガ
テ
ィ
ブ
な
相
関
関
係
が
存
在
し
て
い
る
場
合
に
は
、
政
治
コ
ス
ト
が
公
正
価
値
を
選
択
す
る
尤
度
を
減
少
さ
せ
る
。
エ
ー
ジ
ェ
ン
シ
ー
・
コ
ス
ト
に
つ
い
て
は
測
定
方
法
の
選
択
に
影
響
を
与
え
て
い
な
い
。
Ch
ris
te
n
se
n
 
an
d 
Ni
ko
la
ev
（
20
13
）
イ
ギ
リ
ス
と
ド
イ
ツ
20
05
年
お
よ
び
20
06
年
。
イ
ギ
リ
ス
と
ド
イ
ツ
に
お
け
る
上
場
企
業
か
ら
抽
出
さ
れ
た
15
39
企
業（
イ
ギ
リ
ス
93
4
社
、
ド
イ
ツ
60
5
社
）。
　
資
産
負
債
率
イ
ギ
リ
ス
と
ド
イ
ツ
に
お
け
る
上
場
企
業
が
固
定
資
産
、
無
形
資
産
お
よ
び
投
資
不
動
産
に
関
し
、
多
く
の
企
業
は
取
得
原
価
を
選
択
す
る
。
資
産
負
債
比
率
が
企
業
に
お
け
る
公
正
価
値
の
適
用
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
と
関
連
が
あ
る
。
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